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Resumen
El presente trabajo tiene como objetivo determinar el efecto de la Inversión Extranjera Directa
en adelante IED en las empresas del sector de alojamiento entre 2010 y 2018 para las empresas
ubicadas en las zonas afectadas por el conflicto, por medio de la recolección de información
de un determinado grupo de empresas previamente segmentadas y el análisis del
comportamiento de la IED para este mismo periodo de tiempo.
Ya que la IED es determinante en el desarrollo de las economías por su contribución con
respecto a la transferencia de capitales, estándares y tecnología, podemos contrastar esto, con
el hecho de que en la actualidad el turismo es uno de los sectores que más recibe flujos
provenientes del extranjero, lo cual lo convierte en un motor de la economía colombiana, sin
embargo a causa del conflicto armado en que ha estado inmerso el pueblo colombiano, no se
ha podido aprovechar el potencial de este sector debido a que, se evidenciaba un riesgo político,
el cual representaba un obstáculo para los inversionistas extranjeros, este se mitiga por medio
del acuerdo de paz con las (FARC) que da por finalizado el conflicto armado en Colombia a
partir del año 2016.
Finalmente se espera que la consecución de la investigación ratifique que los flujos de la IED
son significativos y presentan una relación directamente proporcional al crecimiento de las
empresas del sector de alojamiento ubicadas en las zonas afectadas por el conflicto armado en
Colombia.

Palabras claves:
Inversión extranjera directa, crecimiento sectorial, alojamiento, conflicto armado y estructura
de capital.
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Abstract
This work aims to determine the effect of Foreign Direct Investment (FDI) on companies in
the accommodation sector between 2010 and 2018 for companies located in conflict-affected
areas, through the collection of information from a certain group of pre-segmented companies
and analysis of FDI behavior for this same time period.
Since BDI is decisive in the development of economies because of their contribution to the
transfer of capital, standards and technology, we can contrast this, with the fact that tourism is
currently one of the sectors that receives flows from abroad, which makes it an engine of the
Colombian economy, however because of the armed conflict in which the Colombian people
have been immersed, the potential of this sector has not been exploited because, there was
evidence of political risk, which represented an obstacle for foreign investors, this is mitigated
by the peace agreement with the FARC) which terminates the armed conflict in Colombia
starting in 2016.
Finally, the achievement of research is expected to confirm that FDI flows are significant and
directly proportional to the growth of accommodation companies located in areas affected by
the armed conflict in Colombia.

Keywords:
Foreign direct investment, sector growth, accommodation sector, armed conflict and capital
structure.
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1. Introducción
La globalización en el mundo ha permitido el desarrollo de una liberalización económica,
gracias a ello, se han creado bloques económicos, tratados de libre comercio, entidades
internacionales regulativas, estándares internacionales de comercio y una integración regional.
Todo esto ha favorecido al progreso del comercio internacional, el cual se evidencia dentro del
estado de la balanza de pagos en el cual se registran cada una de las operaciones de comercio
internacional; La importancia de la balanza de pagos radica en que mediante este se refleja el
equilibrio que debe existir entre los estados financieros, las finanzas, pero sobre todo la
economía del país, además demuestra todos los pagos que se han efectuado con otros países y
por medio de esta se puede determinar la situación que tiene un país con otros países en sentido
comercial.
La balanza de pagos está conformada por la cuenta corriente que registra los cobros, pagos y
remuneraciones procedentes del comercio de bienes y servicios, la cuenta de capital que
registra el cambio en los activos del país en el extranjero y de los activos extranjeros en el país
y la cuenta financiera la cual reúne los préstamos que ha solicitado un país al extranjero, los
depósitos o las inversiones que otros países realicen. En últimas esta es la que concierne y tiene
relevancia en el siguiente trabajo dado que en esta cuenta se evidencia los registros de inversión
extranjera directa los cuales se ven directamente relacionados con el sector del turismo.
Por tal motivo la presente investigación tiene como objetivo; determinar el efecto financiero
de la inversión extranjera directa en las empresas de alojamiento en el periodo transcurrido
entre 2010 y 2018 en las empresas ubicadas en las zonas afectadas por el conflicto armado en
Colombia.
La incidencia que tiene la inversión extranjera directa y el turismo radica en múltiples teorías
como en la teoría de adquisición de conocimientos, la cual se vincula con la experiencia y la
acumulación. El efecto del learning by doing permitía que la productividad de las empresas
creciera a la vez que invertía en capital, dado que aprendían de forma simultánea la forma de
producir de forma más eficiente. Arrow (como se citó en Arango, 2010). Y de igual manera a
lo que afirman (Uribe y Gaitán, 2013) Se ha determinado que la IED es un método apropiado
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para el avance del turismo en Colombia, ya que a través de él se mejora la infraestructura y se
crean nuevos y mejores empleos.
Tácitamente los beneficios que trae la IED para el inversionista, son; la ampliación de las
actividades de sus empresas en terceros países, la adquisición de recursos productivos, la
penetración en nuevos mercados, lo cual permite mejorar su posición competitiva, mientras
que para el país receptor además de complementar el ahorro nacional y contribuir al equilibrio
de la balanza de pagos, actúa como un complemento empresarial con el cual se espera que se
refuerce la estructura productiva de la industria, en base a esto identificamos los beneficios que
recibe la economía con este tipo de operaciones.
La relación que tiene la IED y el turismo actualmente en Colombia es muy cercana, debido a
que, según (Banco de la República - Sector Externo, 2018), el turismo es uno de los sectores
que más recibe flujos provenientes del extranjero y ha sostenido una tendencia creciente en
materia de crecimiento, pero puede que no se haya alcanzado a explotar un potencial completo,
debido a la constante presencia del conflicto armado en Colombia, el cual representaba un
riesgo para futuros inversionistas.
Teniendo en cuenta lo anteriormente plasmado, encontramos una relación en la que no se ha
profundizado entre los flujos de inversión extranjera directa y el dinamismo del crecimiento de
las empresas del sector de alojamiento, las cuales representan parte del turismo nacional.
Para la obtención y logro exitoso de la presente investigación se realizó la recolección y análisis
de datos de la IED en Colombia y los estados de resultados para las empresas de alojamiento
establecidas en departamentos afectados por el conflicto armado, con el fin de realizar un
contraste entre estas, por medio de un modelo de regresión lineal que nos permita medir el
grado de relación entre las mismas, finalmente ratificar y contextualizar dichos resultados con
el conocimiento y experiencia de un panel de expertos.
La estructura del siguiente trabajo está compuesta por los referentes teóricos y empíricos con
sus respectivos aportes y teorías que respaldan la investigación, además de las condiciones y
características que comparten las empresas clasificadas en el sector de alojamiento en
Colombia y los factores determinantes que trae consigo la firma del tratado de paz en Colombia,
posteriormente se ilustra la caracterización de las empresas con el respectivo análisis de sus
estados de resultados (información obtenida de la base de datos del SIREM), y así poder
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observar los ratios financieros de solvencia, gestión, liquidez y rentabilidad. Paralelamente
mostrar la tendencia de la IED en Colombia para el periodo 2010-2018, finalmente ilustrar la
relación entre estas y la opinión de un grupo de expertos en IED, turismo y conflicto armado
para así dar respuesta al objetivo general de la presente investigación.

2. Marco de referencia
En el presente capítulo construimos conceptos guía que permitirán identificar los elementos de
la inversión extranjera directa, el conflicto armado, el turismo y el alojamiento en Colombia,
los cuales son necesarios para generar el desarrollo de la investigación, Por esta razón, para
efectos de este trabajo el marco teórico se encuentra dividido en dos secciones. En la primera
sección se expone la conceptualización de los términos significativos con su respectiva teoría
económica que lo relacionan con el proyecto, la segunda sección presenta el marco legal de los
mismos, debido a que nos proporciona las bases sobre las cuales las instituciones construyen
alcance y la naturaleza de los mismos.

2.1 Marco conceptual
Dando paso a la investigación acerca del Efecto de la inversión extranjera directa en el
crecimiento de las empresas del sector de alojamiento en las zonas afectadas por el conflicto
armado en Colombia, es preciso aclarar algunos conceptos claves para el entendimiento de la
misma.
La inversión extranjera directa es
Aquella efectuada por un inversionista no residente, en virtud de cualquier acto o negocio
jurídico lícito y en cualquiera de los siguientes destinos: Las participaciones, en cualquier
proporción, en el capital de una empresa residente en Colombia, en acciones, cuotas
sociales, aportes representativos de capital, o bonos obligatoriamente convertibles en
acciones... o participaciones en negocios fiduciarios Los inmuebles, adquiridos a cualquier
título (Banco de la República - Preguntas frecuentes ABC cambiario, 2013).

El sector de alojamiento en Colombia se contempla dentro de la sección i código 55 de la
clasificación internacional uniforme de todas las actividades económicas, la cual se subdivide
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en 8 tipos de alojamientos los cuales contempla alojamiento en hoteles, alojamiento en aparta
hoteles, alojamiento en centros vacacionales, alojamiento rural, otro tipo de alojamiento para
visitantes, actividades en zonas de camping, servicios por horas y otros tipos de alojamiento.
El ZOMAC es el conjunto de municipios que a lo largo del conflicto presenciaron mayor
cantidad de actos violentos, actividad de grupos delictivos, número de víctimas y desplazados.
La selección de los municipios se realizó a través de una metodología conjunta entre el
Ministerio de Hacienda y Crédito Público, el Departamento Nacional de Planeación y la
Agencia de Renovación del Territorio, posterior a la firma de los acuerdos de paz y según
decreto presidencial 1650 de 9 de octubre de 2017.
Finalmente, el conflicto armado hace referencia a la guerra en la que estaba inmerso el estado
colombiano con las FARC el cual tuvo una duración de más de 50 años.
Para el desarrollo de la presente investigación se tienen en cuenta múltiples referentes teóricos
con respecto a la inversión extranjera directa, el sector de alojamiento y el análisis de
crecimiento de empresas, con el fin de contextualizar el problema a tratar en la investigación.
El papel que toma la inversión extranjera directa con respecto al crecimiento se contempla la
teoría “que la adquisición de conocimientos se vincula con la experiencia y su acumulación. El
efecto del learning by doing permitía que la productividad de las empresas creciera a la vez que
invertía en capital, dado que aprendían de forma simultánea la forma de producir de forma más
eficiente” Arrow (como se citó en Arango, 2010).
El método learning by doing es un proceso de aprendizaje en el cual las personas realizan
ciertas acciones y observan los efectos. Posteriormente se analizan para comprender el impacto
de sus actos en su contexto particular; además de evaluar si en otros contextos se podrán
producir estos mismos resultados. En este método, los conocimientos, las competencias y las
condiciones personales se obtienen por experiencias. La simulación de ciertas situaciones
vividas en una organización permite a los participantes tomar decisiones que generen líneas
estratégicas.
Teniendo en cuenta las teorías de comercio de Porter (1990) con respecto a la localización de
la IED se afirma que las ventajas para un inversor son determinadas por la ventajas propias
del país los cuales son la combinación de factores productivos, tales como la combinación de
mano de obra calificada, infraestructuras necesarias para competir, condiciones de demanda y
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factores exógenos como el papel del gobierno, en base a este se debe entender que el papel del
gobierno juega un rol fundamental a la hora de escoger el destino de capital de un inversor, por
lo cual la firma del tratado de paz en Colombia representa un determinante positivo en el
mercado internacional Porter (1990)(como se citó en Díaz, 2003).
Se espera que la variable de crecimiento de las empresas de alojamiento tenga rendimientos
decrecientes como lo plantea Sala-I-Martin, 1999 “El supuesto neoclásico de rendimientos
decrecientes de cada uno de los factores tenía, como consecuencia casi devastadora, el hecho
de que el crecimiento a largo plazo, debido a la acumulación de capital era insostenible” (p.5).
En este contexto, la teoría del crecimiento endógeno sugiere que los países menos productivos
deben ser capaces de aumentar su productividad más rápidamente adoptando las tecnologías
de las economías más avanzadas, beneficiándose sin incurrir en costos de búsqueda. Por lo que
sería esperable que las economías en desarrollo pudieran aprovecharse de las transferencias
tecnológicas de las economías avanzadas, por ejemplo, vía inversión extranjera directa, para
incrementar así la productividad y el crecimiento. La adquisición, adaptación y creación de
conocimiento serán determinante en el éxito de las estrategias de desarrollo adoptadas por las
distintas economías (Gaviria, 2007), con base en esto es necesario identificar las políticas,
derechos y deberes a las cuales están sujetas los elementos correspondientes a la investigación,
las cuales se presentan a continuación.

2.2 Marco legal
En el presente marco normativo se identifican las principales características, criterios,
metodologías y lineamiento a las cuales están sujetos los tópicos tratados en la investigación,
con el fin de entender el entorno al que están inmersos y finalmente ilustrar por medio de una
síntesis los aspectos más destacados y que son significativos en el desarrollo de proyecto.
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Tabla 1. Conceptos del marco legal

CONCEPTO

NORMA

inversión

SÍNTESIS

La Constitución Política de Colombia establece que los Se

establece

extranjeros y los nacionales gozarán de los mismos derechos que
extranjera

las

y garantías. Esto significa que la inversión extranjera se operaciones
puede realizar en Colombia en todos los sectores de la de

directa en

economía.

IED

no

necesitan

Colombia

autorización
· La inversión de capital extranjero en Colombia no requiere
autorización previa, excepto en los sectores asegurador y
financiero

previa

y

libremente se
pueden

· La IED en Colombia debe registrarse ante el Banco de la realizar en el
sector
del
República para fines estadísticos
turismo.
Las condiciones para el reembolso de la inversión y para la
remisión de las utilidades asociadas a la misma, que estuvieren
vigentes en la fecha de registro de la inversión extranjera, no
podrán

ser

modificadas

de

manera

que

afecten

desfavorablemente al inversionista

turismo
alojamiento
Colombia

y

La Ley 1101 de 2006 incluye entre los prestadores de Establece las

en

servicios turísticos a los hoteles, centros vacacionales, condiciones y
campamentos, viviendas turísticas y otros tipos de hospedaje el
no permanente.

tipo

de

empresas que
son

· El servicio de alojamiento suministrado en unidades
constituidas por habitaciones (independiente de su nombre
comercial) y que cumplen con las siguientes características
básicas: prestación de servicios mediante contrato de
hospedaje día a día con un plazo inferior a 30 días o a través
del sistema de tiempo compartido, definido, según Decreto

consideradas
en el sector de
alojamiento.
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1076 de abril 14 de 1997, como el sistema mediante el cual
una persona natural o jurídica adquiere, a través de diversas
modalidades, el derecho de utilizar, disfrutar y disponer, a
perpetuidad o temporalmente, de una unidad inmobiliaria
turística o recreacional por un periodo de tiempo en cada
año.

proceso de paz en

. Es las contemplaciones legales y jurídicas que rigen el Establece las

Colombia

acuerdo de la Habana están suscritas en actos legislativos, en condiciones
donde se crea el sistema integral de la verdad, se determina legales,
la estructura de la jurisdicción especial para la paz y las beneficios
funciones de los órganos que los componen.
. Dentro de las consideraciones y reformas que se aprobaron
por medio del fast track en el congreso se consideran
relevantes para la investigación.
. La reforma al sistema general de regalías, para que el 7 por
ciento de las mismas sea invertido en las zonas más afectadas
por el conflicto para consolidar la paz.
· También se incluye la transferencia de un billón de pesos
que eran para invertir en ciencia y tecnología, que ahora
serán para construir vías terciarias en las zonas que más
vivieron la guerra e impulso a la prestación del servicio de
asistencia técnica en el campo.

Fuente: Elaboración propia

e

incentivos que
rodean

la

firma

del

tratado de paz.
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3. Metodología
La investigación tiene en cuenta una metodología mixta, dado que representa un conjunto de
procesos empíricos y críticos, lo cual implica la recolección y análisis de información de
carácter tanto cuantitativo como cualitativo de forma simultánea, con el fin de poder realizar
un trabajo más desarrollado logrando un mayor entendimiento de la problemática del trabajo.
En el siguiente flujograma se representa el proceso metodológico llevado a cabo para el
desarrollo y cumplimiento de cada uno de los objetivos específicos, que conllevan a la
construcción de una respuesta a la pregunta hipótesis, dando a su vez cumplimiento al objetivo
general planteado. De esta manera se evidencia de manera más clara el proceso llevado a cabo
para la obtención de los resultados del presente proyecto investigativo.
Ilustración 1. Flujograma del proceso metodológico
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Fuente: Elaboración propia
La recolección de datos se hizo en primera instancia en el Banco de la República, donde se
obtuvieron los datos de la IED en Colombia por sectores y la IED total, en cuanto a los datos
referentes a la estructura de capital de las empresas del sector de alojamiento se obtuvieron de
la base de datos SIREM - Sistema de Información y Reporte Empresarial y del Portal de
Información Empresarial – PIE que contiene información financiera de 2015 en adelante (estas
dos bases de datos pertenecientes a la Superintendencia de Sociedades) y finalmente las zonas
afectadas por el conflicto armado en Colombia se encontraron en la página de la presidencia
(http://es.presidencia.gov.co) donde se identificaron 256 municipios afectados por el conflicto
armado.
En primera medida se determina las características a las que deben estar sujetas las empresas
seleccionadas con el fin de establecer un conjunto eficiente para el caso de estudio, dentro de
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los factores que se tienen en cuenta encontramos la ubicación geográfica, la actividad
económica de la empresa y la disponibilidad de datos.
Además de estos factores, se calculó la muestra para poblaciones finitas, con el fin de conocer
que cantidad de la población total (243 empresas) se debía tener en cuenta para realizar el
estudio de los estados financieros de las empresas del sector de alojamiento, de tal manera que
se tuviera la certeza de utilizar una población significativa a lo largo de la investigación. La
fórmula de la muestra utilizada es la siguiente:
Ecuación 1. Formula de la muestra para poblaciones finitas

Donde:
• N = Total de la población
• Zα= 1.96 (Nivel de Confianza 95%)
• p = proporción (0.05)
• q = 1 – p (1 - 0.05 = 0.95)
• d = precisión o error de estimación (5%)
Una vez hecha la caracterización de las empresas y el cálculo de la muestra, se realizó el análisis
de sus estados de resultados por medio de algunos indicadores financieros (Liquidez,
Solvencia, Rentabilidad y Gestión) para entonces crear un indicador de crecimiento que nos
permita compararlo con la información obtenida del comportamiento de la IED en el periodo
a analizar.
El indicador de crecimiento utilizado fue el modelo Z2 – Score de Altman, el cual es una
adaptación de su principal modelo Z – Score, esta adaptación a diferencia del modelo inicial,
permite medir la solvencia de cualquier tipo de empresa (el inicial solo se podía implementar
en las empresas que cotizan en bolsa y del sector manufacturero). (Astorga, 1966)
Ecuación 2. Formula del modelo Z2 de Altman
Z2 = 6.56X 1 + 3.26X 2 + 6.72 X 3 + 1.05 X 4
Fuente: (Astorga, 1966)
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Donde
• X1 = Capital de trabajo / activos totales
• X2 = Utilidades retenidas / activos totales
• X3 = Utilidades retenidas antes de intereses e impuestos / activos totales
• X4 = Valor en libros del patrimonio / Valor pasivos totales
Si Z2>=2.60, la empresa no tendrá problemas de insolvencia en el futuro; si
Z2<=1.10, entonces es una empresa que de seguir así, en el futuro tendrá altas
posibilidades de caer en insolvencia. Las empresas se ubicarán en una zona no bien
definida si el resultado de Z2 se encuentra entre 1.11 y 2.59 (Astorga, 1966)
En seguida se pretende desarrollar un modelo econométrico de datos panel, por medio de este
es posible medir la relación entre el crecimiento de las empresas del sector de alojamiento y la
IED, dado que permite combinar una serie temporal (serie de tiempo) y una de corte transversal
(individuos) (Labra & Torrecillas, 2014). En este caso el indicador de crecimiento es la de corte
transversal y la IED la serie o dimensión temporal.
Seguido de esto, la parte de la metodología cualitativa, consta de practicar el método Delphi,
que es la selección de un panel de expertos, donde se elige a un grupo de personas
experimentadas en el ámbito nacional, que tengan manejo y conocimiento en los temas a tratar
en el presente documento, se realizarán preguntas referidas a posibles acontecimientos futuros
del sector de alojamiento en Colombia, en especial en las zonas de conflicto armado y la IED,
con el fin de establecer una perspectiva con respecto a los cambios de estas variables en los
próximos años, dichas encuestas se realizaron con el fin de obtener un consenso por cada tema
tratado.
La selección de este panel está compuesta inicialmente por la profesora de la universidad de la
Salle Esperanza Hernández Delgado, quien es Doctora en Paz, Conflicto y Democracia, el
coordinador de asociación colombiana de agencias de viaje y turismo(ANATO) Juan Sebastián
Duran y finalmente la Doctora en proyectos, Magister en Administración con especialidad en
Finanzas profesora e investigadora de universidad De La Salle Elena Del Pilar Infante Sánchez
quien Ha trabajado en la línea de desarrollo empresarial concerniente a sectores de servicios,
especialmente en turismo, tecnologías de información y comunicación,
Por último, se llevará a cabo la revisión y validación de los resultados preliminares,
contrastando los resultados de la variable de crecimiento de las empresas, el comportamiento
de la IED y los resultados obtenidos de las entrevistas a través del método Delphi, para
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finalmente cumplir los objetivos propuestos en el presente proyecto de investigación y dar
respuesta a la pregunta de investigación.

4.

Resultados

4.1 Caracterización de las empresas
Conforme al cumplimiento de los objetivos, en primera medida se realizó la caracterización de
las empresas del sector de alojamiento ubicadas en las zonas afectadas por el conflicto armado
en Colombia para el periodo comprendido entre 2010 y 2018.
Dicha caracterización consistió en identificar un número determinado de empresas que
compartan factores y elementos significativos en común, con el fin de que el sujeto de
investigación sea más eficiente, 22 empresas son el resultado de este proceso debido a que
reúnen un conjunto de criterios específicos en común basados en actividad económica de la
empresa, ubicación geográfica y disponibilidad de datos.
Reemplazando en la fórmula de la muestra para poblaciones finitas (ver ecuación 1) se encontró
que la muestra que se debe tener en cuenta para el desarrollo de la investigación es de 32
empresas, sin embargo, por las limitaciones con la disponibilidad de información de la
estructura de capital de las empresas solo se tomaron como objeto de estudio 22 empresas del
sector de alojamiento.
Para reconocer la muestra se tomó una población compuesta por 243 empresas, que representan
el total de empresas del sector alojamiento en Colombia, las cuales reportaron sus estados
financieros a la superintendencia de sociedades, se tomó como base el año 2010 con el fin de
obtener evidencia en un horizonte de 9 años, finalmente se cuentan únicamente las empresas
que presentaron sus estados financieros haciendo referencia específicamente al balance general
y el estado de resultados de forma continua para los 9 años.
El procedimiento para seleccionar las empresas estudiadas en esta investigación se realizó
conforme a la base de datos de la superintendencia de sociedades, el primer criterio de selección
fue tener en cuenta únicamente empresas pertenecientes al sector de alojamiento identificadas
con el código CIIU (Clasificación Industrial Internacional Uniforme) 551 (Alojamiento en
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hoteles, campamentos y otros tipos de hospedaje no permanente) el resultado obtenido de dicho
proceso fue 243 empresas.
En base a estas 243 empresas se tuvieron en cuenta solo las ubicadas en las zonas identificadas
por la ZOMAC, los cuales representan los departamentos más afectados por el conflicto
armado en Colombia, tal como lo indica Esperanza Hernández (para ampliar más información
ver anexo 1) a partir de este criterio geográfico se encontraron 144 empresas, finalmente se
hizo una revisión año a año desde 2010 hasta 2018 para identificar cuáles de estas 144 empresas
reportaron sus informes financieros en todos y cada uno de estos años (filtro por disponibilidad
de datos), de esta manera se obtuvieron 22 empresas de alojamiento con datos completos
(estados de resultados y balance general). A continuación, se muestra el filtro de disponibilidad
de datos año a año.

Tabla 2. Discriminación de Empresas por disponibilidad de datos

Fuente: Elaboración propia con datos de la Superintendencia de Sociedades.
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Ilustración 2. Departamentos donde se ubican las 22 empresas seleccionadas

Fuente: Elaboración propia con datos de la Superintendencia de Sociedades.
Los 344 municipios identificados por la ZOMAC se encuentran en 28 departamentos de
Colombia, de esta manera se encontró que luego de la caracterización de las empresas del sector
de alojamiento estas 22 empresas se encuentran ubicados en 11 departamentos (ver ilustración
2) (Antioquia, Bolívar, Caldas, Cesar, Cundinamarca, Magdalena, Meta, Norte De Santander,
Quindío, Santander y Valle) de los 28 identificados por la ZOMAC.

4.2 Estructura de capital de las empresas y su relación con la IED
En el segundo objetivo específico planteado se utilizaron las cuentas del balance general estado de situación financiera y las cuentas del estado de resultados – P y G de las 22 empresas
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identificadas anteriormente para obtener los indicadores financieros (Liquidez, Solvencia,
Gestión y Rentabilidad) para cada una de las empresas.
En la siguiente tabla se encuentran los promedios de las 22 empresas seleccionadas para cada
indicador financiero a lo largo del tiempo analizado.
Tabla 3. Promedio indicadores financieros de las 22 empresas

Fuente: Elaboración propia con datos de la Superintendencia de Sociedades
De acuerdo a la anterior tabla donde se evidencian los indicadores financieros de datos
promedio obtenidos de las 22 empresas en estudio, en cuanto a los indicadores de liquidez de
estas empresas se puede observar que en el tiempo de estudio las empresas han mantenido un
indicador positivo por encima de uno lo cual se puede interpretar como que las empresas tienen
la capacidad de pagar sus deudas a corto plazo si fuera requerido sin tener que acudir a
financiamiento externo.

Sin embargo se puede evidenciar que este indicador presento su mejor promedio para el año
2013 esto pudo ver sido debido al buen comportamiento de la economía en general para ese
año en Colombia, también debido a las conversaciones sobre el proceso de paz que se
comenzaban a realizar, otra de las razones de este buen comportamiento pudo ser debido a la
buena gestión de los activos circulantes de las empresas lo cual ayudo a que la cuenta de activos
corrientes para este año fuera mayor a los otros, además se puede analizar que este buen
comportamiento de liquidez no se ve afectada por la IED en el sector que para este periodo no
fue la mejor en el tiempo de estudio que para el año 2013 represento el 7.2 % del total de la
IED en Colombia. . (para ampliar más información ver Anexo digital)

En cuanto al indicador de solvencia podemos observar que este promedio para las empresas
entre 2010 y 2016 fue superior a 1 y en algunos casos como en 2010 y 2016 supero las 2
unidades lo cual no es un buen panorama debido a que esto significa que las empresas debieron
recurrir demasiado a sus acreedores e inversionistas para financiarse, sin embargo para 2017 y
2018 este índice mejoro disminuyendo a menos de 1 lo cual sugiere que las empresas mejoraron
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su gestión en cuanto al manejo de sus activos, pasivos, entrega de dividendos y patrimonio lo
cual mejoro la solvencia presentada para este periodo.(para ampliar más información ver
Anexo digital).

Analizando el indicador de rentabilidad donde los datos obtenidos muestran la efectividad de
las empresas para manejar sus costos y gastos, sus índices, aunque son bajos indican que han
hecho una buena gestión y también se puede evidenciar que en todos los años las empresas han
obtenido rentabilidad de sus inversiones y ventas, pero el bajo índice que se presenta puede ser
debido a que los ingresos operacionales son muy elevados comparados con la utilidad neta,
además los ingresos operacionales por otra parte son muy bajos en comparación con el activo
total por lo cual el coeficiente obtenido como resultado es bajo.(para ampliar más información
ver Anexo digital)

Por último, cuando observamos el índice de gestión podemos observar que las empresas en
promedio tienen un buen promedio de rotación de cartera donde el más bajo se presentó en
2014 siendo de 21.79 lo que significa que para este año las empresas no financiaron a sus
clientes por un gran periodo esto se pudo haber presentado por la inestabilidad por la cual
estaba pasando la economía para este año por lo cual generalmente las empresas no tienen la
suficiente capacidad ni confianza para financiar a sus clientes por otra parte se puede observar
que para 2018 se presentó el mayor índice es decir para este año las empresas en general
decidieron financiar durante mayor tiempo a sus clientes lo cual genera una mayor captación
de clientes, esto se pudo ver presentado a los buenos indicadores en general de la economía en
el país lo cual hace que las empresas tengan la posibilidad de extender sus plazos para cobrar
su cartera.(para ampliar más información ver Anexo digital)

Para establecer la relación entre la estructura de capital de las empresas del sector de
alojamiento y el comportamiento de la IED del mismo, se realizó el modelo econométrico de
datos panel, inicialmente tomando como variable dependiente el indicador de crecimiento Z2
y como variable dependiente la IED en el sector de alojamiento en Colombia, de esta manera
se obtuvo lo siguiente a través del programa Stata.
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Ilustración 3. Salida de Resumen

Fuente: Elaboración propia con datos del Banco de la Republica y la Superintendencia de
Sociedades.

En este cuadro se puede observar la información básica del modelo, tal como el periodo de
tiempo (2010 – 2018), la periodicidad (anual), la variable id, la media de los datos (8,65 en
índice y 1092,9 IED), la desviación estándar entre empresas y al interior de cada empresa;
podemos observar que dado que la variable de la IED no cambia entre empresas toma un valor
de cero (0) de esta manera su variación está dada únicamente en el cambio de los años. Luego
de tener una descripción general de los datos se estimó el modelo.
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Ilustración 4. Salida regresión lineal

Fuente: Elaboración propia con datos del Banco de la Republica y la Superintendencia de
Sociedades.

Para la regresión lineal, con un Alpha del 5% se rechaza la hipótesis nula (Ho: existe
correlación) dado que el P – Valor es mayor al Alpha, es posible afirmar que no hay relación
entre las variables, por otro lado el R2 es bajo y el R2 ajustado toma valores negativos, lo cual
afirma que la variable independiente no explica a la variable dependiente. Seguido de esto se
estimó una regresión lineal con efectos aleatorios GLS.

Ilustración 5. Regresión lineal Efectos aleatorios
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Fuente: Elaboración propia con datos del Banco de la Republica y la Superintendencia de
Sociedades.
En este caso también se rechaza la hipótesis nula, P – Valor > Alpha es decir no hay relación
entre las variables, el siguiente modelo estimado es regresión lineal Between.

Ilustración 6. Regresión lineal Between

Fuente: Elaboración propia con datos del Banco de la Republica y la Superintendencia de
Sociedades.

Podemos observar que el modelo no se estima, debido a que como se dijo anteriormente, la
IED no cambia entre empresas, tomando así un valor de cero (0) en la desviación estándar, para
terminar las estimaciones de la regresión lineal se calculó la regresión para efectos fijos.
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Ilustración 7. Regresión Lineal Efectos fijos

Fuente: Elaboración propia con datos del Banco de la Republica y la Superintendencia de
Sociedades.
En esta estimación tampoco se encuentra relación entre las variables pues se rechaza la
hipótesis nula, por lo que el siguiente paso, fue realizar la transformación de las variables a
logaritmo para obtener una mayor aproximación a los datos, repitiendo allí con las dos variables
(modelo log – log) los mismos pasos utilizados para la regresión lineal omitiendo la opción de
regresión between dado que no es posible su estimación.

Ilustración 8. Salida Regresión Log - Log

Fuente: Elaboración propia con datos del Banco de la Republica y la Superintendencia de
Sociedades.
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Es posible notar que al igual que en la regresión lineal (lin – lin), se rechaza la hipótesis nula,
el R2 o bondad de ajuste es bajo y el R2 ajustado toma un valor negativo, en adelante al realizar
la estimación del modelo se rechazó la hipótesis nula tanto para efectos aleatorios como para
efectos fijos (ver anexo), en la búsqueda de una relación entre las variables, se realizó las
mismas pruebas (regresión simple, efectos aleatorios y efectos fijos) en las diferentes
combinaciones posibles, es decir modelo lin – log y modelo log – lin, encontrando como
resultado el rechazo de la hipótesis nula en todas ellas.

Dicho esto, se puede afirmar que no existe relación alguna entre la variable de crecimiento de
las empresas (Z2) y la variable de la IED en el sector de alojamiento, seguido de esto se
realizaron cuatro modelos similares(Para ampliar información ir a Anexo digital), cambiando
la variable dependiente, a cada uno de los indicadores financieros (liquidez, solvencia, gestión
y rentabilidad) y tomando siempre como variables independiente la IED en el sector de
alojamiento, el resultado en cada uno de los casos fue el mismo obtenido con la variable
dependiente Z2, no existe relación entre las variables, rechazando la hipótesis nula con un P –
Valor mayor al Alpha del 5%.

4.3 Análisis descriptivo IED respecto al sector alojamiento
Con la información de la IED en Colombia por sectores y total, se tomó la IED en el sector de
alojamiento y la IED total, para analizarla de forma gráfica. En el grafico 1 se puede observar
el comportamiento de la IED total en Colombia y en el grafico 2 la IED en el sector de
alojamiento de Colombia, donde se puede observar que solo en el año inicial (2010) se tiene
un comportamiento similar a la IED total, en los siguientes años el comportamiento de los datos
es inverso, es decir mientras uno aumenta el otro disminuye.

22

Gráfico 1. Comportamiento IED en Colombia

Fuente: Elaboración propia con datos de Banco de la República.

Tabla 4. Variación porcentual de la IED

Fuente: Elaboración propia con datos de Banco de la República.
El interés del estudio se centra en determinar la relación de la IED y la relación con las empresas
de alojamiento para esto es necesario, analizar el comportamiento de la IED por sí sola, por lo
tanto se determina el nivel de IED que recibió Colombia desde el año 2010 hasta el 2018 son
su respectivo análisis, a principios del 2010 se registra un nivel de IED equivalentes a 6429,94
millones de dólares, lo cual representa un bajo nivel histórico de esta operación reflejando los
efectos de la crisis financiera internacional del 2008 la cual causó problemas de liquidez en
empresas transnacionales afectando así las inversiones foráneas de las mismas.
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Sin embargo a principios del 2011 se nota un aumento equivalente al 56% con respecto al año
anterior esto gracias al acrecentamiento de explotación de recursos naturales como petróleo,
carbón, oro entre otros, de igual manera la contribución y crecimiento de sectores como las
manufacturas transporte y comunicaciones fue fundamental dentro de los flujos de inversión
que recibió el país.
A lo largo de los siguientes 2 años se observa una tendencia gradualmente positiva entre el 2
y 7 por ciento, de la cual podemos presumir que las conversaciones y acercamientos por parte
del gobierno y las FARC generaron un efecto positivo frente a inversionistas extranjeros, este
comportamiento se da hasta finales del año 2013, pues a principios del año 2014 se empiezan
a dar indicios de posibles dificultades económicas con una caída respecto al 0.3% con respecto
al año anterior, vemos que este caída fue un síntoma de una considerable declive del 37%
debido a primero la caída en los precios internacionales de los commodities especialmente en
productos como el petróleo y segundo la desaceleración económica de la región de américa y
el caribe ( Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL), 2015).
Posteriormente En 2016 se tiene una respuesta positiva en los flujos de inversión extranjera los
cuales obedecen en primera medida a la recuperación de los precios de los commodities y
posiblemente a la firma oficial del acuerdo de paz que se da el 26 de septiembre del 2016.
Finalmente se puede observar una tendencia descendente para los últimos años lo cual responde
a la recesión en la región de américa y el caribe (CEPAL, 2018). Las dos principales razones
de esta caída son el menor precio de los productos básicos de exportación, que ha reducido
significativamente las inversiones en las industrias extractivas y efectos de la recesión
económica del 2015.
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Gráfico 2. Comportamiento IED en el sector de alojamiento

Fuente: Elaboración propia con datos de Banco de la República.
Tabla 5. Porcentaje de participación del sector respecto a la IED total

Fuente: Elaboración propia con datos de Banco de la República.

Necesariamente el comportamiento de la IED en el sector de alojamiento debe estar presente,
con el fin de asemejar que incidencia tiene esta operación en la industria del turismo en
Colombia, en base a esto se puede observar que para el año 2010 se parte de un flujo de
inversión considerablemente bajo debido a la recesión económica mundial que se tenía para el
inicio de esta década y afectaba cada uno de las actividades de la economía nacional sin
embargo se evidencia un alza en este sector que se registró entre Enero y Marzo de 2011
equivalente a US$3.698 millones, el segundo monto más alto de la historia económica del país
en un trimestre (PROCOLOMBIA, 2018). Dando mayor participación a los sectores no
tradicionales en los que se incluyen el turismo que pasaron de concentrar el 25% a 43%.
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Esto significa un crecimiento de 4 veces lo registrado por parte de los sectores no tradicionales
los cuales eran representados en los commodities, dentro de este mismo año se continúa con el
auge en la inversión de infraestructura hotelera. En el primer semestre del año, se detectaron 6
casos de inversión, uno de estos casos Green Field y 5 reinversiones de las cuales se destacan
empresas como La cadena hotelera española Occidental Hotel & Resorts, la cadena hotelera
estadounidense Starwood Hotel & Resorts y La cadena hotelera Wyndham.
Posteriormente se evidencia un declive en el año 2012 que obedece a la media de inversión en
este sector de la economía. hasta llegar a su pico más bajo en el 2014 debido a la recesión
económica nacional, pero se

en el 2015 se incrementa

debido en parte por la caída

relativamente grande del sector de los recursos naturales y en consecuencia a la búsqueda e
intento de no dependencia de una economía basada en extracción de recursos naturales, ahora
bien para los siguientes años se puede observar pequeñas bajas de forma constante y finalmente
una tendencia al alza para el año 2018 a razón de un crecimiento en general para la zona del
caribe con respecto al turismo (CEPAL, 2018).

5. Conclusiones
Al ser el acuerdo de paz con las FARC un evento con reciente ocurrencia y evidentemente con
retos y dificultades permanentes tal como lo evidencian nuestros tres expertos(ver anexos)
catalogándolo como un acuerdo joven, con puntos de inflexión e inestabilidad política, es
bastante complejo determinar un alcance especifico, por tal razón podemos determinar en
primera instancia que la incidencia que tienen acuerdo final para la terminación del conflicto y
la construcción de una paz entre el estado y las FARC no tiene incidencia en la relación del
crecimiento de las empresas de alojamiento y la inversión extranjera directa.
Ahora bien, según el desarrollo metodológico planteado en la presente investigación establece
que la relación entre el desempeño de la estructura de capital de las empresas medida atreves
de los indicadores financieros de solvencia liquidez actividad y rentabilidad tanto de forma
individual como conjunta tal como se plantea en el modelo Z2, no tiene relación con el
comportamiento de la inversión extranjera directa, posiblemente porque el crecimiento de las
empresas expresados por este modelo financiero no refleja o no es significativo con respecto a
la inversión extranjera directa.
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A pesar de esto, se logró identificar el rezago de un número considerable de empresas que
dejaron de reportar sus estados financiero a la superintendencia de sociedades por una u otra
razón haciendo que la presente investigación no se realice con el resultado obtenido de la
muestra y mucho menos con el total de la población de las empresas de alojamiento en las
zonas afectadas por el conflicto.
De igual manera se pudo observar que las 22 empresas tomadas para el presenten estudio
presentan un desempeño positivo en sus indicadores financieros dentro de su estructura de
capital, por cual podemos establecer que estas empresas tienen la capacidad de responder por
sus obligaciones financieras tanto a largo y corto plazo sin afectar su flujo de caja, por ende la
gestión y administración de sus actividades se realiza de forma eficiente, sin depender en un
alto grado de un apalancamiento de deuda y finalmente se resalta que el rendimiento que
reporta es completamente aceptable.
También se logra establecer la importancia de la inversión extranjera directa dentro de la
economía nacional donde se fortalecen múltiples elementos tal como lo cita la doctora Elena
infante (ver anexo B ) con respecto a disminución en tasas de desempleo, impulso al producto
interno bruto, formalización laboral y oportunidades de internacionalización entre otros, cabe
resaltar de igual manera el modelo y tendencia que tienen los extranjeros a la hora de invertir
en el sector del turismo, como lo son la presencia de sus filiales en el país o por medio de
inversión especialmente en infraestructura tal como lo vimos en el periodo del 2011, en el cual
se evidenciaron 6 casos de reinversión en sus propias filiales generando el mayor grado de
inversión extranjera directa en el alojamiento para los últimos 10 años.
Así mismo podemos identificar la dependencia de Colombia con las materias primas como
motor de la economía, las cuales incluye principalmente a la energía, minería y productos del
agro sin transformación, con base en esto Colombia debe buscar la forma de orientar el
crecimientos en rubros no tradicionales como lo es el turismo natural y más aun con el
panorama político actual que nos brinda el tratado de paz.
A pesar que la evidencia empírica que fue captada por medio de las entrevistas a expertos en
conflicto IED y turismo respectivamente reflejaría una relación positiva entre la IED y el
desempeño financiero de las empresas tal vez no se evidencia por la transición y poco lapso de
tiempo en el que se ha desarrollado el tratado de paz.
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Sin embargo, cabe destacar el potencial que tiene el sector del turismo con respecto a como lo
establecen Juan Sebastián duran y Elena infante (ver anexo B y C) a un ecoturismo y a un
turismo de sostenibilidad dentro las zonas del conflicto armado, debido a tendencias actuales
del turismo y las cuales gozan de ventajas estos territorios por condiciones geográficas, al
mismo tiempo estas actividades generan diversificación en el desarrollo económico de las
regiones.

6. Recomendaciones
Teniendo en cuenta las conclusiones presentadas anteriormente en las cuales la inversión
extranjera directa no tiene incidencia o relación en el crecimiento en este tipo de empresas se
sugiere replicar esta investigación a otros sectores de la economía como lo son el sector
agroindustrial y el sector de construcción.
Debido a que sin duda alguna la agroindustria es el centro de la producción económica humana
ya que tiene su base en la generación de recursos agrícolas y su correspondiente
manufacturación, industrialización y comercialización Colombia presenta en la actualidad una
alta disponibilidad de y al mismo tiempo condiciones externas como lo son los ambientes
climáticos diversos presentes en las diferentes regiones del territorio nacional, también porque
al igual que el turismo el sector agroindustrial genera de forma directa empleo, mejoras en
procesos productivas que generan el crecimiento económico de las regiones y con esto el de
la economía nacional.
Con respecto al sector de la construcción Según el Departamento Nacional de Planeación se
prevé un incremento de 40% adicional por cuenta del posconflicto y de la necesidad de llevar
construcción a zonas remotas del país por procesos de urbanización y desarrollo de mercados
regionales. Esto sumado al auge de centros comerciales, industriales y de servicios.
También se recomienda utilizar la metodología de datos panel porque determinamos que es
una metodología que favorece el análisis de variables de corte transversal y temporal, por los
que nos permitió realizar un análisis más dinámico con el fin de poder observar de forma
concreta los efectos individuales y temporales de los datos recolectados, dado que por medio
de estudios de series de tiempo o de corte únicamente trasversal no hubiéramos podido captar
la heterogeneidad de las variables.
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Anexos
Anexo A. Transcripción entrevista experto conflicto armado
Experta conflicto armado.
Entrevista Esperanza Hernández Delgado.
Perfil: Doctora en Paz, Conflicto y Democracia. Es investigador de paz, profesor de la
Universidad de La Salle y consultor en temas relacionados con la paz, específicamente
iniciativas locales de paz, resistencia civil, mediaciones en el conflicto armado colombiano,
procesos de paz, educación para la paz y reconciliación.
1. Bajo su experiencia qué perspectiva se tiene del conflicto armado de Colombia en el mundo?
Realmente en el mundo Colombia es muy conocido por las violencias que ha tenido que son
varias, pero es difícil saber y hacer un estudio puntual sobre cómo nos ven desde afuera sobre
nuestro conflicto armado porque es muy amplio para responder con exactitud, para muchos
países Colombia no representa interés, por ejemplo, para algunos países europeos tienen más
interés en países africanos debido a su cercanía geográfica, por ende, tienen mayor interés por
los conflictos internos de áfrica.
2. Cuales considera que son los territorios más afectados por el conflicto armado?
Yo siento que a partir de la firma del acuerdo de paz en lugares marcados por el conflicto armado
se debió copar los territorios dejados por estos agentes por ejemplo putumayo en el espacio
que dejaron las farc, fueron copados por nuevos grupos delincuenciales o sus mismas
disidencias que generan narcotráfico o nuevos problemáticas y reflejan zozobra debido a que
hay presencia de nuevos actores, y refleja la postura del gobierno como un estado débil, debido
a que no ha demostrado apoyo a nivel regional, pero realmente esto reside a que es un acuerdo
joven que solo lleva 3 años que no se ha permitido demostrar el impacto general del mismo
bajo mi perspectiva putumayo, cauca, Antioquia Santander Arauca son en este momento los
lugares más vulnerados pero de igual manera hay lugares que no son tan notorios pero
realmente existen como Boyacá choco y Nariño como lo refleja la ONG de indipaz dirigido
por camilo Gonzales que le ha dado un cauteloso seguimiento a regiones afectadas por el
conflicto
3. Qué efectos considera que traen consigo el conflicto armado dentro la economía nacional?
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Son muchos los efectos como la generación de rupturas en los procesos de producción dentro
de regiones y comunidades haciendo énfasis en el sector agrícola se desestimula la producción
agropecuario, también tiene una afectación en que Colombia no explote por completo ese
potencial que tiene con respecto al turismo, debido que desestimula a nivel nacional y nivel
internacional, yo sé que en regiones como Nariño y putumayo tienen zonas con gran potencial
pero hay la presencia de actores violentos los cuales generan dificultad en el acceso de las
personas, entonces creo que es un impacto múltiples pero en términos económicos el sector
rural se ve afectado por que a pesar de tener gran cantidad de recursos valiosos para sectores
como el turismo no se aprovecho
4. Cuál es su opinión con respecto a los retos que afronta el actual tratado de paz?
El acuerdo de paz fue calificado por los expertos del mundo como el más integral, más genuino
el más completo de los que existen y que se han desarrollado en las ultimas 3 décadas, el
acuerdo también recibió una colaboración externa en varios aspectos por su integralidad, por
colocar las victimas en el centro a partir de acá se refleja una oportunidad para Colombia, ni
si quiera para el gobierno ni las Farc es realmente una oportunidad para Colombia, el reto
actualmente es primero que la gente se empodere del acuerdo, yo personalmente siempre
pregunto quién ha leído el acuerdo y pocos lo han leído pero de igual manera la gente toma una
postura visceral, lo acusa y ni siquiera lo ha leído entonces lo primero que se debe hacer es una
educación sobre la paz donde se dé a conocer y crear unas pedagogías con respecto a las paz
que permitan ver a los sectores que más beneficiarían el acuerdo de paz porque si la gente
conoce como lo beneficia, va a cambiar su perspectiva por ejemplo dentro de los estudios de
paz decimos que es necesario que la gente tenga pertenencia con el acuerdo y solo se logra si
empodera del mismo con esto se puede empezar a exigir a participar pero si no sabe, va estar
con los mandatorios locales diciéndole como se materializa, el otro reto es como logramos
atacar la estigmatización y polarización que hay en el país entorno al acuerdo y lo ideal seria
generar espacio de dialogo y reconciliación, una mirada más positiva del conflicto armado y
finalmente aprovechar este escenario político que se ha dado, con respecto a las elecciones
regionales donde se ha evidenciado cambios interesantes para que pueda avanzar la
implementación del acuerdo
5. Que efecto considera que tiene la firma del acuerdo de paz para un inversionista a la hora de
pensar de invertir en zonas afectadas por el conflicto armado?
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Primero los inversionistas tiene que generar proyectos que tengan en cuenta las comunidades
porque las comunidades han sufrido mucho con respecto a los proyectos económicos de
carácter extractivo expropiadoras, lo primero que tiene que hacer un inversionista bajo mi
mirada es que el proyecto no afecte el medio ambiente y el reconocimiento de las comunidades
que viven allí, consultar la convivencia y como genera tanto márgenes positivos para el
inversionista y réditos para la comunidad receptora porque un tema la gente a adaptado una
postura de rechazo con este tipo de proyectos y talvez ustedes desde su ámbito podrían observar
cómo se puede mejorar estas condiciones, y presentar un modelo que permita consolidar esos
aportes de apoyo e inversión sin generar una conflictividad social que agudice problemas
históricos y al mismo tiempo genere ventajas para las regiones porque si la gente analiza
muchos proyectos por ejemplo en el choco la gente reclama que no hay beneficio para las
comunidades entonces es buena que llegue inversión pero sin afectar los recursos naturales
consultando y generando beneficios a las comunidades
Realmente hubo un efecto positivo los dos primeros años pero cuando hubo un cambio de
gobierno que dejo en el poder al partido político saboteador de este acuerdo represento la
aparición de grupos armados en las zonas afectadas que dentro los dos primeros años habían
desaparecido no se ha visto mayor interés en seguir el acuerdo en materia de penas y
cumplimiento entonces inicialmente si genero buenos efectos sociales, yo personalmente he
conocido zonas de excombatientes donde económicamente se ha potencializado bastante
sectores como la agricultura un ejemplo producción de aguacate hass de forma empírica pero
muy eficaz pero todo con el apoyo de la comunidad internacional esto quiere decir que
debemos buscar la forma de implantar y mejorara para que exista un mejor desarrollo del
acuerdo
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Anexo B. Transcripción entrevista Experto inversión extranjera directa
Entrevista Elena Del Pilar Infante Sánchez
Perfil: Doctora en proyectos, Magister en Administración con especialidad en Finanzas,
Profesional en Finanzas y Relaciones Internacionales. Docente-Investigadora de Tiempo
completo de la Facultad Ciencias Económicas y Sociales de la Universidad De La Salle,
Colombia. Ha trabajado en la línea de desarrollo empresarial concerniente a gerencia de
proyectos y finanzas corporativas. Los temas de interés son sector servicios, especialmente en
turismo, tecnologías de información y comunicación.
1. Bajo su experiencia cual es el factor de mayor relevancia que tiene en cuenta un inversionista
extranjero a la hora de tomar la decisión de invertir en un país.
A la luz de normatividad de inversión extranjera directa uno de los criterios que un inversionista
tiene en cuenta son, primero tipo de riesgo que tiene el mercado donde quiere traer ese flujo de
capital, eso se denomina riesgo país de alguna manera ese riesgo está determinado por el nivel
de cumplimiento que tiene el país para sus pagos y para responder sobre la inversión de tercero,
esto lo determina las calificadoras de riesgo, otro aspecto definitivamente son las tasas de
interés que tan atractivas son para el mercado en términos de inversión por ejemplo si ya
hablamos en mercado de capitales, si ya hablamos de IED en cuanto activos físicos aportes o
participación, pues obviamente el inversionista revisa la fortaleza del sector las oportunidades
del mismo, las barreras de entrada del sector, los incentivos que trae la norma como por ejemplo
los impuestos y la exención de los mismos con el fin de motivar al inversionista.

2. Cuáles considera que son los efectos positivos y negativos de la IED dentro de la economía
nacional.
Los efectos positivos son básicamente la generación de empleo si es que es que llega
directamente para empresas es decir para los sectores económicos 2 va impulsar el producto
interno bruto y 3 va generar mayores oportunidades de internacionalización del mismo país y
va llevar a una política pública que se fortalezca más en sectores de clase mundial, mejorando
las exportaciones y dinámica de las importaciones, como efecto negativo puede tener la
inversión dependiendo de la norma sobre IED el problema es que se genere un proceso de
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monopolio u oligopolio con respecto a los flujos de IED, es decir de alguna manera que al
llegar a tener una cierta cantidad de participación las empresas dejen de ser del país.
3.

Podría describir de forma general el comportamiento de la inversión extranjera directa en

el turismo en los últimos 10 años.
A nivel de Colombia de acuerdo a informes del ministerio de comercio industria y turismo y
procolombia el turismo ha sido impulsado por dos aspectos, primero el tema de desarrollo de
infraestructura hotelera en Colombia, es decir la IED ha participado más en proyectos sobre
todo de infraestructura, complejos hoteleros, mejoras de los mismos y también la participación
en empresas colombianas de turismo, un ejemplo podría ser Decamerón al recibir más flujo de
capital extranjero lo cual ha generado que se mejore el tema de servicios tanto para el turista
nacional como para el turista extranjero y el desarrollo de nuevos productos turísticos como
por ejemplo el ecoturismo, el turismo de aventura inclusive hasta el turismo social, que son
aquellas incentivadas principalmente por las cajas de compensación.
4. Bajo su experiencia empírica cuál cree que es el efecto de la IED en territorios vulnerados
por el conflicto armado.
Frente a el nuevo escenario del postconflicto dado los últimos eventos no se puede decir que
se está entrando en post conflictos, sino tal vez apuestas de un nueva problemática, podría
generarse la repetición de la historia en donde la inversión extranjera pueda disminuirse o
reducirse debido a que los empresarios se ve al frente de un nuevo escenario de inestabilidad
e inseguridad política, porque no es claro el paso que se va dar con respecto a los acuerdos
que habían estado firmados, y de alguna forma se debe que buscar un camino diplomático
para que esa inversión se mantenga, lo cual es una de las labores y retos del gobierno presente
para asegurar que la inversión tenga un grado de confianza mayor, pese a que toque tomar
medidas de seguridad nacional frente a nuestros gobiernos vecinos y como nos ve la comunidad
internacional actualmente.
5. Bajo su perspectiva qué efecto tendrá la firma del acuerdo de paz en la inversión extranjera
directa sobre el sector del turismo.
El acuerdo promovió el desarrollo económica de unas zonas especiales donde habitaban las
personas que se retiran por parte de las fuerzas beligerantes en este caso integrantes de las
FARC y la idea dentro de la gente era desarrollar negocios inclusivos, dentro de estos mismos
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se encontraba el tema del turismo, es decir el mismo desarrollo de granjas y pequeños negocios
en el campo también hiciera que se generará un turismo rural de experiencia, ecoturismo
avistamiento entre otros y respectivamente en el marco del acuerdo hay una asignación de
recursos para el desarrollo de los mismos, ahora bien con el escenario actual del tratado, hay
que esperar si la asignación de estos recursos se mantendrán congelados hasta una nueva
estrategia para estas zonas.
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Anexo C. Transcripción entrevista experto turismo
Experto en turismo y alojamiento
Entrevista Juan Sebastián Duran
Perfil: Coordinador de turismo receptivo de la asociación colombiana de agencias de viajes y
turismo (ANATO)
1.Cuál es la importancia del sector del turismo en Colombia
Principalmente este sector hay que mirarlo a nivel macroeconómico a nivel mundial, con
respecto enero- junio 2019 y a enero -junio 2018, el turismo ha crecido en un 4%, siendo 29
millones de llegadas de turistas extranjeros a diferentes partes del mundo y 3 de cada 10
empleos lo aporta el turismo, entonces es un rubro bastante importante en la
economía Colombia no es ajena en esto porque en las américas el continente americano creció
un 2% en el mismo periodo de tiempo y en Colombia la llegada de viajeros internacionales ha
crecido un 4% pues se ha visto positivamente afectado en el término que el turismo que
representa casi el 2% sobre el pib del valor agregado ayuda en la movilización y dinamización
de la economía diverge en los diferentes tipos de servicios para que no dependa de un solo
rubro económico así mismo es el sector que más recibe divisas, por concepto de llegada de
viajeros internacionales por tal motivo pienso que es un sector bastante importante para el
sector de la economía

2.Como se encuentra el turismo actualmente en Colombia
Cabe aclarar que con el tratado de paz se marca un punto de inflexión porque 10 años atrás los
viajeros sus motivos de viaje en un travel wordings, que es un listado de destinos turísticos
que están afectados por cuestiones de violencia tipo de inseguridad lo cual sirve a nivel
internacional para cada tipo de turistas entonces hace 10 años las únicas ciudades que se podrán
visitar que eran seguras a nivel mundial eran Bogotá Cartagena y algunos sectores de Medellín
entonces eran los únicos productos turísticos que se habían consolidado en el país producto del
acuerdo de paz se han abierto muchos más destinos se han consolidado varias ciudades en el
caso de santa marta el tairona alguna parte sur como Neiva inclusive una parte de Cali entonces
ese travel wording ha cambiado movilizando los viajeros a divergir en sus destinos ahora bien
en Colombia como se ha abierto diferentes destinos en el término de postconflicto que hay una

37

mayor seguridad pues destinos inexplorados han ofrecido a distintos tipos de viajeros como la
macarena con caño cristales este es un producto turístico consolidado que antes no se vendía
por la presencia de grupos armados pero que ahora se ha venido consolidado a nivel
internacional no solo eso sino también el chocó con el avistamiento de ballenas los productos
de avistamiento de aves en el Quindío caribe y región sur de Colombia entonces básicamente
a ido de un tipo de turista que se acostumbra a destinos en tipo ciudad a uno más aventurero
que se preocupa un poco más por el término de la sostenibilidad porque es una tendencia actual
entonces Colombia se ha posicionado como un buen destino porque tiene unos recursos
naturales increíbles y atrae este tipo de turistas internacionales
3.Son determinantes las inversiones extranjeras en el sector turismo
Bueno como ya habíamos dicho es el sector que trae más divisas en Colombia también tiene
una representatividad en la IED últimamente se ha visto que se tiene una tendencia en
los inversores internacionales tengan sus empresas acá en Colombia localizadas ósea sus
filiales lo cual garantiza mayor empleo como les decía 3 de cada 10 empleos a nivel mundial
los otorga el turismo y eso ha ayudado a que se contraten personas inclusive no ha término fijo
en una empresa sino que sean dinamizadores de la economía en cuanto a que hoteles contraten
personas a personas por prestación de servicio o inclusive a agencias de viaje eso no los liga
directamente a tener un contrato de trabajo como tal de una duración determinado pero sí
obviamente a tener empleo a tener personas más especializadas en este sector entonces la IED
trae 1 empleo, profesionalización del sector porque ayuda a mejorar la competitividad de las
empresas de los hoteles y eso ayuda que el entorno económico se fortalezca y se posicione
un producto turístico estable a nivel internacional y eso se ha visto porque Colombia ha crecido
mucho en términos de llegada de turistas extranjeros y captado cliente que anteriormente iban
a destinos muy similares a Colombia el caso de Brasil costa rica entonces que esa IED afiance
relación con mercados principalmente europeos pero también a la profesionalizan del sector,
dinamización del sector y aumentar el empleo
4.Es significativo el turismo en zonas afectadas del conflicto armado
Después de la firma del acuerdo del tratado de paz el gobierno planteó una iniciativa “turismo
en posconflicto lo que hicieron fueron identificar municipios y departamentos que fueran más
afectados por la violencia categorizarlos en tres aspectos primeros destinos de postconflicto,
destinos emergentes y destinos piloto, los destinos de postconflicto actualmente son 62
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municipios

en Colombia estos ya tienen un producto turístico consolidado que vienen

ofreciendo pero que hace falta mejorarlo en cuestiones de seguridad infraestructura para tener
un producto turístico estable entonces dentro de estos de posconflicto se encuentran la región
de Urabá de Antioquia teyuna con el parque teyuna putumayo con la macarena y algunas
regiones de vichada entonces estas regiones que antes eran imposible acceder pues han
mejorado su tema de accesibilidad y seguridad garantizando una dinamización de la economía
local entonces genera mayor empleo mayor inclusión y las personas reinsertadas están
buscando en el turismo una alternativa para sus modos de ingreso económico
5.Considera usted que el efecto financiero de la inversión extranjera directa en las empresas de
alojamiento ubicadas en las zonas afectadas por el conflicto armado en Colombia es realmente
positivo.
Principalmente lo que el acuerdo de paz causó cambio un cambio de visión a nivel exterior de
Colombia en el mundo y basándome un poco en el tema de los travel wordings muchos
empresarios extranjeros vieron la estabilidad que garantiza este acuerdo de paz en cuanto y
política y seguridad , porque no venían las inversiones extranjeras porque posiblemente habían
regiones con un gran potencial pero el tema del conflicto armado pues hacía que muchas
empresas no invirtieron en ciertas regiones, con esta estabilidad se garantizan que en algunos
territorios donde antes era imposible y llegar al inversión puedan captarse en estas regiones
por eso es que la firma del acuerdo de paz es muy importante por temas de visibilidad
extranjera porque el empresario se siente más seguro teniendo un marco legal estable ósea
tener un acuerdo firmado no solamente por el gobierno colombiano y las farc sino que también
respaldado por la ONU, fuera que tiene respaldo de la ONU también tiene un contexto y marco
legal que permite a los inversores tener una base fiable de porque invertir permite que llegue
más ied, y así mismo reduce el margen de desempleo y dinamizar la economía
El punto de inflexión básicamente finales de 2016 e inicios de 2017 ahí se empezaron a ver el
flujo de viajeros internacionales en Colombia en mayor medida, ósea cuando antes se crecía en
una proporción del 1.5% a 2% después se empezó a crecer al 4 o 5 entonces fue a finales del
2016 e inicios del 17 en donde estos viajeros divergían en su forma de escoger sus destinos y
fueron ya eligiendo destinos por el lado de lado de la naturaleza lado gastronómico que no
solo se quedaban en ciudades principales y que se quedaban unos cortos días, sino que 1 el
periodo de estancia se alargó muchísimo realizando viajes casi de 30 a 45 días en Colombia
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cosa que en Colombia no pasaba y lo segundo que se están quedando en lugares no
tradicionales
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Anexo D. Descripción archivo digital
En el CD entregado con el presente proyecto se evidencia:



un documento en Excel con la recolección y organización de datos correspondiente a
la estructura de capital de cada una de las empresas, el análisis y desarrollo de
indicadores financieros y el desarrollo del modelo Z2.



un documento en Word con las imágenes del programa Stata para cada uno de los
modelos de regresión que se realizaron para el desarrollo de la investigación



archivos de audio con la correspondiente entrevista de los integrantes del panel de
expertos.

